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Zakladni informace o
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Adresa spole¢nosti:
Jachthavenweg 109h

1081 KM Amsterdam

Nizozemsko
http://www.newworldresources.eu/

Ticker: BAANWRUK (BCPP)

Odvétvi: téZzba uhli

Trzni kapitalizace: 6 695,6 mil. KE
Zavérecna cena k 16.8.2013: 24,65 K¢
Roéni minimum: 17 K&

Roéni maximum: 101,55 Ké&

Podil v PX: 0,80 %

Zarazeni v indexech: PX, CCTX,
CETOP20...

Struktura akciona Fua
BXR Mining B.V.: 63,58 %
Free float: 36,42 %

Ukazatel beta oproti indexu PX: 1,19

Graf: Ro¢ni vyvoj ceny akcie NWR
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Hospodarské vysledky téZarské spole¢nosti New World Resources za 2Q
2013, resp. 1H 2013 budou vyhlaSeny 22. 8. 2013 pfed otevienim trhu a
v 11:00 hod. bude nasledovat konferenéni hovor s managementem
spoleénosti. Jiz v poloviné cervence spole¢nost zvefejnila své provozni
ukazatele v podobé objemu produkce a prodeju uhli a koksu za druhé letoSni
Gtvrtleti. Na drovni vynost by tak NWR za 2Q 2013 nemélo vyraznéji
prekvapit naSe ocekavani i trzni konsensus. Nas odhad vynosa ¢ini 251,8
mil. EUR, mezictvrtletné o témeér 5 % vySe. NWR by tak mélo poprvé od 2Q
2012 vykazat mezikvartalni rast vynosa, a to diky vySSim prodejam uhli ve
srovnani s 1Q 2013. Nicméné na meziro¢ni bazi budou vysledky NWR,
obdobné jako v 1Q 2013, vyrazné slabsi. O¢ekavame, Ze na provozni Urovni
hospodareni i na Urovni kone¢ného vysledku dosahne spole¢nost za 2Q
2013 ztraty, kdyz stale negativné plsobi zejména mezirocné nizsi ceny jak
koksovatelného, tak energetického uhli a rovnéZz meziro¢ni poklesy prodeju
uhli.

Tabulka €.1: Odhady hospoda feni za 2Q 2013

mil. EUR 2Q | konsensus | 2Q yly 1Q alg
2013 whu* | 2012 2013

Vynosy | 2518 | 2565 | 3475 | -27,5% | 2401 4,9%
EBITDA | -328  -253 | 1039 | -  -223  471%
EBIT 759 | 689 | 606 - | 658 | 153%
Sistyzisk | -803 699 283 - 803 | 00%
Zisk na 030 | 026 | 010 - 031 00%
akcii (EUR)

*median podle prizkumu spole¢nosti NWR

Tabulka €.2: Odhady hospoda feni za 1H 2013

mil. EUR 1H konsensus 1H yly
2013 trhu* 2012
Vynosy 491,8 496,6 694,0 | -29,1%
EBITDA -55,0 -47,6 157,7 -
EBIT -141,7 -134,7 71,5 -
Cisty zisk -160,6 -150,2 34,5 :
Zisk na 061 057 0,12 .
akcii (EUR)

*median podle prizkumu spole¢nosti NWR
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Obtizné trzni podminky v uhelném sektoru se negativné projevi do vysledkl tézebni sple¢nosti NWR i ve 2Q 2013, kdyz
predpokladame, Ze spole¢nost vykaze ztraty jak na provozni drovni, tak na Urovni kone¢ného vysledku hospodareni. Urcité
znamky zlepSeni Ize pfeci jen vypozorovat z nami ocekavané arovné vynosl. Pfedpokladame, ze NWR za 2Q 2013 vykaze prvni
mezikvartalni nardst vynost od druhého &tvrtleti loriského roku. Konkrétné o 4,9 % na Uroven 251,8 mil. EUR. Na mezictvrtletni
bazi by se tak do vynosd mél pozitivné projevit 23,6% narlst prodeju uhli, jenZ dosahly ve 2Q 2013 hladiny 2 519 tis. tun. Na
tomto rustu se nejvice podilely objemy prodeju energetického uhli, které vzrostly o 42,3 % g/q na 1 474 tis. tun. NWR se totiz
zatim dafi realizovat jedno ze svych kratkodobych optimaliza¢nich opatfeni v podobé odprodeje nadbyteénych zasob
energetického uhli, kdyz cilem je snizit tyto zasoby do konce letoSniho roku o 500 tis. tun. Ve 2Q 2013 se spolec¢nosti jiz podafilo
odprodat z téchto zasob 380 tis. tun, coz by mélo mit pozitivni dopad do cash flow kolem Grovné 11 mil. EUR. NWR tyto zasoby
energetického uhli na cely rok 2013 je s odbérateli dojednana na Grovni 60 EUR/t. Za situace, kdy spole¢nosti v poslednich tfech
Stvrtletich klesa hotovost, je podle naSeho nazoru kazdy pozitivni pfispévek do cash flow pfinosem a napomaha (za souéasnych
obtiznych podminek) k jeji stabilizaci. Stav zasob uhli by tak na konci 2Q 2013, poprvé od konce 2Q 2012, mohl klesnout pod
aroven 1 mil. tun, nékam k hladiné 900 tis. tun (na konci prvniho letoSniho kvartalu zasoby &inily 1,26 mil. tun).

Byt Ize tedy v urCitych fragmentech vidét na mezikvartalni bazi mirné zlepSeni, meziroéné budou vysledky hospodareni stale
vyraznéji slabsi a NWR bude i ve 2Q 2013 ztratové. Na urovni EBITDA tedy o¢ekavame ztratu ve vysSi 32,8 mil. EUR a na drovni
EBIT prognézujeme ztratu 75,9 mil. EUR, kdyz ve stejném obdobi lofiského roku dosahovalo NWR provoznich zisk( 103,9 mil.
EUR (EBITDA), resp. 60,6 mil. EUR (EBIT). O¢ekavame tak jiz tfeti provozni ztratu v fadé a davody meziro€né slabSich vysledku
jsou stale podobné: predevsim meziroéni pokles cen koksovatelného uhli (ve 2Q 2013 ¢&inila prGmérna prodejni cena 100 EUR/t,
zatimco ve 2Q 2012 NWR prodavalo v prdméru za 127 EUR/t), cen energetického uhli (primérna sjednana cena na rok 2013
meziroéné klesla na 60 EUR/t ze 74 EUR/t, navic tato prGmérna cena je srazena nize kvali odprodeji nadbyteénych zasob za
diskontni cenu cca 30 EUR/t. Prumérna realizaé¢ni cena za 2Q 2013 tak Cinila 51 EUR/t, na cely letoSni rok pak primérnou cenu
tohoto typu uhli, jenz bude realizovana mezi NWR a jeho odbérateli, odhadujeme na cca 57 EUR/t) a pokles prodeju uhli (bez
zapocitani odprodeje 380 tis. tun ze zasob se prodeje meziro¢né snizily o 15,6 % na 2 139 tis. tun, nicméné po zapodcteni téchto
380 tis. tun Slo o stagnaci). Ackoliv solidni odprodeje nadbyte¢nych zasob vnimame z pohledu pozitivniho pfispévku do cash flow
pfiznivé, tak Géetni (necashovy) dopad téchto odprodeju do vysledovky spoleénosti by mél byt podle naSich odhadd negativni.
Zménu stavu zasob za 2Q 2013 tak odhadujeme zapornou na drovni 42,4 mil. EUR, coZ je vyrazné vice nez -7,6 mil. EUR za 1Q
2013. Takovyto mezikvartalni rozdil by mél byt dan pravé vySe zminénym vyraznéjSim odprodejem zasob za diskontni ceny, coz
pak Usti do negativniho pfecenéni zasob uhli s nepfiznivym dopadem do vysledovky. Podle naSich odhadu tak pravé zejména toto
negativni precenéni zasob zpusobi za 2Q 2013 mezikvartalni prohloubeni provozni ztraty jak na arovni EBITDA, tak na drovni
EBIT (Cisté hypoteticky, bez tohoto necashového Ucetniho vlivu by podle naSich odhadu vysledky na provozni drovni byly jiz
mezikvartalné lepsi, kdyz EBITDA by se mohla pohybovat jen v mirné ztraté kolem 1 mil. EUR).

Investofi budou déle sledovat, jak si NWR v prabéhu 2Q 2013 povede na strané provoznich nakladd. My predpokladame urcity
pokrok v realizaci kratkodobych Uspornych opatfeni, kdyz za 2Q 2013 prognézujeme cca 5% mezikvartalni pokles hlavnich
provoznich nakladd na Grovné kolem 240 mil. EUR (meziroéni pokles predpokladame jesté vyraznéjsi, a to o 15 %), kdyz
byla za 2Q 2013 meziro¢né nize o 37 % na Urovni 2 134 tis. tun) a v oblasti naklad(i na sluzby. NWR jiz v prabéhu 1Q 2013 snizilo
stavy zaméstnanct (kmenovych zaméstnancl a tzv. kontraktor() o 640 lidi a o¢ekavame, Ze v pribéhu 2Q 2013 bude snizovani
stavu pokracovat s pozitivnim dopadem do personalnich nakladd. Ty za 2Q 2013 odhadujeme cca na Urovni 89 mil. EUR,
meziro¢né nize o 6 %. Management NWR se prozatim zamérfuje jednak na snizovani stavll v administrativé (u zaméstnancu
v administrativé jiz doSlo i na 10% snizeni mezd) a jednak na snizovani stavli u kontraktor( (tedy v podstaté agenturné najati
hornici ¢i dalSi pracovnici podilejici se pfimo na tézbé uhli, pficemz vétSina z nich je z Polska). U téchto kontraktor( je propousténi
pro NWR méné nakladné. Oc¢ekavame, ze za cely letoSni rok by NWR mohlo snizit pocet pracovnikd o cca 1,5 tisice. Hlavni a
zasadni krok ohledné personalni politiky na management NWR teprve ¢eka. Zatim nedoSlo k dohodé s odbory o nové 5ti leté
kolektivni smlouvé, prostfednictvim které management spolecnosti zejména usiluje o 10% snizeni zakladnich mezd svym
kmenovym hornikim. O¢ekavame, Ze jednani s odbory budou slozitd a pfedpokladame, ze budou pokrac¢ovat ve zbytku letoSniho
roku. Nas odhad provoznich nakladd nam indikuje velikost nakladd tézby na tunu, které tak za 2Q 2013 predikujeme na urovni
82,50 EURM/t, coz je pokles z Urovné 86 EUR/t vykazané za 1Q 2013. V lofiském druhém ctvrtleti byly jednotkové néklady vyrazné
nizsi, a to na Urovni 59 EUR/t, coz ale bylo zejména zplGsobeno vysokou produkci uhli, jenz €inila 3 390 tis. tun. Tézba uhli za 2Q
2013 byla relativné nizka, coz naklady tézby na tunu zvysuje.

Pokud nas NWR vyraznéji nepiekvapi ve finanéni ¢asti vysledovky, tak v kontextu ndmi odhadovaného vyvoje na provozni Grovni
hospodareni prfedpokladame, Ze spoleénost za 2Q 2013 vykaze Cistou ztratu ve vySi 80,3 mil. EUR (tedy na obdobné drovni jako
v 1Q 2013). Ackoliv se tedy NWR za druhé letoSni Ctvrtleti jeSté pravdépodobné nevymani z vysokych ztrat, tak preci jen uz
predpokladame, Ze se jiz zaCnou projevovat Usporna a optimalizacni opatfeni, které by mély zajistit, ze Ubytek hotovosti za 2Q
2013 by jiz mél byt ve srovnani s 1Q 2013 nizSi. Navic aktualné spatfujeme pozitivnéjSi vyvoj externich vlivii v podobé oziveni
svétovych spotovych cen koksovatelného uhli, které se od svych minim z poloviny letoSniho ¢ervence zvedly o 11 % na aktualnich
143,50 USD/t. To indikuje, Ze prodejni ceny koksovatelného uhli pro 4Q 2013 dojednané mezi NWR a jeho odbérateli by se mohli
odrazit ode dna a minimalné se stabilizovat. Oziveni na trhu s uhlim je vedle Uspésné realizace Uspornych opatfeni dalSim
zasadnim faktorem k budouci stabilizaci hospodareni NWR.
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Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonavé Ceska narodni banka.

Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankou, a.s. (dale ,Fio"). Fio je ¢lenem Burzy cennych papird
Praha, a.s. a tvlircem trhu vSech emisi zafazenych ve SPAD.

s ohledem na zménu rozhodnych skutecnosti, na zakladé kterych byly zverejnéné informace a investi¢ni doporuceni vytvoreny, nebo s ohledem
na vyvoj na trhu a jiné skuteCnosti se zvefejnéné informace a investicni doporuceni ukaZzi v budoucnu jako nelplné nebo nespravné. Fio
doporucuje osobam cinicim investini rozhodnuti, aby pred uskutecnénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s maklérem.
Fio nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo uverejnéni obsahu téchto webovych strdnek vcetné informaci a
investi¢nich doporuceni na nich uverejnénych.

Fio prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi neZ 5% na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investiCnich nastrojl, které se
obchoduji na regulovanych trzich. Zadny emitent investi¢nich nastrojf, které se obchoduji na regulovanych trzich, nemé pfimy nebo nepfimy
podil vétsi nez 5% na zakladnim kapitalu Fia. Fio nema s zadnym emitentem investi¢nich nastrojd uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni
investiCnich doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti investi¢nich nastrojé nejsou seznameni s investi¢nimi
doporucenimi pred jejich zvefejnénim. Fio nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manazerem verejné
nabidky investi¢nich nastroj vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporuceni, neni odvozena od obchod(l
Fia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplsobem motivovany k uvefejfiovani investi¢nich doporuceni uritého stupné a sméru.
Fio predchazi stfetu zajmdm pfi tvorbé investi¢nich doporuceni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim zahrnujicim informacni bariery mezi jednotlivymi
vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnit¥ni kontrolou. Na ¢innost Fio dohliZi Ceska néarodni banka.

Koupit — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k rlistu o vice jak 15% ke stanovené cilové cené

Akumulovat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k rlistu 0 5% az 15% ke stanovené cilové cené, pro vstup do pozice je vhodné vyuzit
vykyvl na trhu

Drzet — trzni cena poskytuje prostor k pohybu v rozmezi +5% az -5% od stanovené cilové ceny

Redukovat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k poklesu o 5% az 15% ke stanovené cilové cené, pro vystup z pozice je vhodné vyuzit
vykyvl na trhu

Prodat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k poklesu o vice jak 15% ke stanovené cilové cené

Pri zvySené volatilité na trhu v kratkodobém horizontu nemusi dojit ke zméné investicniho doporuceni okamzité po prekonani pfislusnych
procentnich hranic.

Nakup — long: doporuceni na zakladé technické analyzy ke vstupu do dlouhé pozice (nakup investi¢niho instrumentu), konkrétni parametry pro
vstup, potencidl a rizika jsou soucasti kazdého dil¢iho doporuceni

Prodej - short: doporuceni na zékladé technické analyzy ke vstupu do kratké pozice (prodej investicnich instrument s naslednou péijckou,
spekulace na pokles), konkrétni parametry pro vstup, potencial a rizika jsou soucasti kazdého dil¢iho doporuceni

K dnesnimu datu 19.8.2013 ma Fio banka, a.s. 8 platnych investi¢nich doporuceni. Z celkového poctu je 1 doporuceni koupit, 6 doporuceni drzet
a 1 doporuceni akumulovat. Tuto informaci zvefejiiuje obchodnik na zakladé povinnosti mu stanovené Vyhlaskou ¢. 114/2006 o poctivé
prezentaci investi¢nich doporuceni §7.
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